3 Eyliil 2010
Piyasalarda Bugun

Piyasa Yorumu

Amerika’da diin agiklanan perakende satislar, haftalik issizlik
basvurulari ve aylik konut satiglari verilerinin olumlu gelmesi
sayesinde genelde borsalar gund artida kapatti. Uluslararasi
piyasalardaki olumlu hava i¢ piyasalari da olumlu etkiledi ve IMKB-
100 ginl %0,3 yukarida 60.866 seviyesinde kapatti. Piyasalardaki
yukari yonlu hareketin bugin de devam etmesini bekliyoruz. Bugine
baktigimizda Agustos enflasyon verileri (is Yatirim enflasyon
beklentisi: %0,4, piyasa beklentisi: %0,2) ve ABD tarafinda tarim-digi
istihdam verileri 6ne gikiyor.

Sirket Haberleri

m EREGLTI:  Erdemir’e; ArcelorMittal Ambalaj, ArcelorMittal FCE Celik
ve Borgelik Celik sirketleri ile ortakligini bitirilmesi icin 6
ay verildi

m VAKBNTI: Vakifbank, iki dilimden olusan toplam 720 milyon dolar
sendikasyon kredisi aldi.

m KARSNTI:  Karsan italyan otobiis lireticisi BreadaMenarinibus ile
nihai anlagsmayi imzaladi

Ajanda

Yurtici Ajanda
03/09/2010 Agustos ayi TUFE ve UFE rakamlari (Piyasa medyan
beklentisi TUFE:%0,2, UFE:%0,15, Is Yatinm beklentileri
TUFE:%0,4, UFE:%0,3)
06/09/2010 TCMB Aylik Fiyat Gelismeleri Raporu (Agustos 2010)
07/09/2010 Sanayi Uretim endeksi-Temmuz2010 (Piyasa medyan
08/09/2010 Hazine Nakit Dengesi Gergeklesmeleri (Agustos)
Treasury Cash Balance (August)
Yurtdisi Ajanda
03/09/2010 ABD:Ozel Sekidr Istihdamindaki Degisim
ABD:Tarimdis! istihdam Degisimi
ABD:Ortalama Saatlik Ucretler (MoM)
ABD:Ortalama Saatlik Ucretler (YoY)
ABD:Ortalama Haftalik Calisma Saatleri
ABD:issizlik Orani
ABD:imalat Sektérii istihdam Degisimi
ABD:ISMimalat Dis1 Bilesik Endeksi

Piyasa Rakamlari Kapanis 1GiinA 1Ay A
IMKB-100, TL 60,866 0.5% 1.3%
islem Hacmi TL mn 1,894 -12% 15%
MSCI EM Endeksi 985 -0.5% -2.4%
TRLIBOR, 3 Ay% 7.25 0.0baz -5.0baz
Gosterge Tahvil 8.14 4.0baz -14.0 baz
Eurobond -2036 5.95 8.7baz -17.9 baz
US$/TRY 1.5127 -0.66% 1.3%
EUR/TRY 1.9391 -0.32% -0.3%
IMKB 2010T F/K 11.62
IMKB 2011T F/K 10.55
MSCI GOU Endeksi $ bazinda
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MSCI GOU Tiirkiye End.USD MSCI GOU Endeksi

MSCI Sektér Endeksleri En lyi / Kotii

Enlyi5 1 Glin A En Koéti 5 1Giin A
Teknik ekip. 5.7% llag&Biotek. -3.7%
Yariiletkenler 4.3% Saglk -3.0%
Teknoloji 3.9% Perakende -3.0%
Tasimacilik 0.7% Temel Tuketim -3.0%
Telekom 0.6% Dayanikh TUk. -2.3%
Enlyi5 1Giln A En Kéti 5 1Glin A
AKSA 7% KONYA -2%
EGGUB 4% TUPRS -2%
TAVHL 4% EGSER -2%
YKSGR 3% GSRAY -2%
AKENR 3% ANHYT -1%

IMKB-100 islem Hacmi En Yiiksek 5 Sirket

Kodu Kapanig 1 Giin A Hac. (TL mn)

GARAN 7.60 0.66% 152
VAKBN 428 1.90% 146
YKBNK 460 1.32% 100
ISCTR 565 0.89% 83
TCELL 9.80 1.03% 80

Liitfen raporumuzun sonunda yer alan bilgilendirme notuna bakiniz.



Sirket Haberleri

_Eregli Demir Celik

Erdemir, Rekabet Kurulu’na karsi actigi davay kaybetmesi Gizerine
ArcelorMittal Ambalaj Geligi San. T.A.S., ArcelorMittal FCE Celik T.A.S.,
Borgelik Celik San. T.A.S. sirketlerindeki ortakligini sonlandiracak. Yeniden
hatirlatacak olursak, 2009 yilinda Rekabet Kurulu, ilgili sirketlerle beraber
rekabeti bozdudu gerekgesiyle Erdemir'e 20.2m TL'lik bir ceza vermis;
sirket de bu karara karsilik dava agmisti. Nétr

‘Vakifbank

Vakifbank, gecen ay geri 6dedigi 675 milyon dolar kredinin ardindan 145
milyon dolar ve 453 milyon avro tutarinda sendikasyon kredisi sagladi. 14
Ulkeden 31 bankanin katilimiyla temin edilen kredinin bir yil vadeli dolar ve
avro cinsinden iki dilimden olugan bdlimunun toplam maliyeti, dolar dilimi
icin Libor+ %1,30 ve avro dilimi

icin Euribor+ %1,30 olarak 2 yil vadeli dolar ve avro cinsinden iki dilimden
olusan béliminin toplam maliyeti de dolar dilimi i¢in Libor+ % 1,75 ve avro
dilimi igin Euribor+ %1,75 olarak gergeklesti. Bankanin gegen yil agustos
ayinda sagladigi 675 milyon dolar kredinin maliyeti Libor+ %2,50
dizeyindeydi. Banka ayrica bu yilin ilk yarisinda Libor+ %1,3 maliyetle 922
milyon dolar sendikasyon kredisi saglamisti. Vakifbank, Akbank’in
ardindan 2007°den bu yana bir yildan uzun vadeli sendikasyon kredisi
temin eden ikinci Tlrk bankasi oldu. Bu gelisme hem Vakifbank hem de
sendikasyon kredilerini yenileme isteginde olan diger Turk bankalari igin
olumlu.

Karsan Otomotiv

KAP’a yaptigi agiklamada, Karsan Italyan otoblis Ureticisi
BreadaMenarinibus ile nihai anlasmayi imzaladigini bildirdi. 10 yillik lisans
anlasmasina gore, Karsan BreadaMenarinibus marka otobuUslerin Gretim,
dagitim, satis sonrasi ve ihracatindan sorumlu olacak. Sirketin Mart
sonunda BreadaMenarinibus ile iyi niyet anlasmasini (MOU) imzaladigini
hatirlatiriz. BreadaMenarinibus ile imzalanan anlasmanin Karsan’in mali
tablolarina olumlu katkisini olacagini diisiniyoruz. Hisse igin énerimiz
bulunmuyor.

bdinckoc@isyatirim.com.tr

EREGL TI
(TL)
Kapanis
PD, mn
HAO PD, mn
(x)

F/K

PD/DD
FD/FAVOK
(TL)
Ort.Hac.Mn

End.Gor.Perf. %

TUT 10% Potansiyel
Gecerli Hedef
4.50 4.94
7,200 7,907
3,600 3,954
2010T 2011T
12.44 7.03
1.20 112
9.50 6.04
1Ay Yilici
27.3 35.7
43 -13.2

bsengonul@isyatirim.com.tr

kdoganay@isyatirim.com.tr

VAKBN TI AL 23% Potansiyel

(TL) Gecerli Hedef
Kapanis 4.28 5.25
PD, mn 10,700 13,132
HAO PD, mn 2,675 3,283
(x) 2010T 2011T
F/K 8.54 8.08
PD/DD 1.30 1.13
PD/Mevduat 0.20 0.17
(TL) 1Ay Yiligi
Ort.Hac.Mn 40.7 47.8
End.Gor.Perf. % 5.1 -11.6
esuner@isyatirim.com.tr

KARSN TI GG Potansiyel
(TL) Gecgerli Hedef
Kapanis 1.60

PD, mn 313

HAO PD, mn 216

(x) 2010T 2011T
F/K -34.60

PD/DD 16.76

FD/FAVOK 8.08

(TL) 1Ay Yiligi
Ort.Hac.Mn 3.3 6.7
End.Gor.Perf. % -0.7 -3.6




Déviz Piyasasi

Rahatlayan kirresel piyasalarla TL Persembe gUni yikselisle agildi.
TL'de gin boyu sinirli volatilite gérildu. ABD acihsi dncesi yukselen
EUR/USD paritesiyle USD/TL 1,51’e kadar geriledi. ABD agilisI sonrasi
USD/TL gln( 1,5120 seviyesinde tamamladi. USD/TL gln boyu 1,5100
-1,5177 bandinda islem gérdii. TL giini Garsamba Tirkiye kapanisina
gbére USD karsisinda %0,30, EUR karsisinda %0,57 ve sepet
karsisinda %0,45 deger kazanci ile tamamladi.

ABD tarim digi istihdam verisi dncesi déviz piyasalarinin gline yatay
basladigini goériyoruz. EUR/USD paritesi 1,28'in (zerinde tutunurken
USD/TL 1,51 seviyesine yakin iglem goériyor. Hafta boyunca genel
olarak gelismekte olan Ulkelere yabanci sermaye girisi oldugunu
gordik. TL sepet bazinda da hafta boyunca kazanglarini arttirdi. Tarim
digi istihdam verisi éncesi piyasalarda sakin seyir devam edebilir. USD/
TL’nin gin iginde 1,50-1,52 bandinda islem gérmesini bekliyoruz.

Tahvil ve Bono Piyasasi

Bugln yayinlanacak olan Agustos ayi enflasyon verilerinde tahmin
edilenin Gzerinde bir enflasyon verisi agiklanacagina dair olusan
beklentiler TUFE’ye endeksli kiymetlere yogun talep gelmesini sagladi.
Ozellikle orta ve uzun vadeli TUFE’ye endeksli kiymetlere talep olurken
getiri oranlari 2—10 baz puan arasinda disis kaydetti GoOsterge
kiymet giini %8,14’ten diink(l kapanisa gére 4 bp yukarida sonlandirdi.

Gosterge kiymette bu sabah gegen kotasyonlar
seviyelerinde bulunuyor.

yatay, %8,14

Hazine diizenledigi ilk geri alim ihalesi ile 12.01.2011 itfa tarihli kiymette
net 88,5 milyon TL’lik geri alim yaparak, 200 milyon TL’lik Ust limitin bir
hayli agagisinda alim gergeklestirdi. ihaleye nominal bazda 616,6
milyon TLlik teklif gelmesine karsin Hazine’nin fiyatlandirmadan
memnun kalmadigr sonucunu ¢ikartiyoruz. Hazine’nin piyasa faiz
oranlarinin disinda alim yapmayacagini net bir sekilde gdsterdigi bu ilk
ihale bundan sonrakiler i¢in de bir referans olusturacaktir.

Eurotahvil Piyasasi

Garsamba gini ABD hisse senedi endekslerinde goriilen %3’e yakin
yUkselisin etkisinde gelismekte olan (lke eurotahvil piyasalar
Persembe gunilne pozitif alanda basladi. Veri agisindan yodun olan
glnde satiglar geride birakan yatinmcilar gin i¢inde gelen olumiu
haberlere odaklandi. Euro Boélgesi’'nin gegtigimiz yilin 2. ¢ceyregine gére
blyime kaydettiginin aciklanmasi ve Avrupa Merkez Bankasr’'nin faiz
oranlarini  degistirmeyerek %1’de birakmasi piyasalarca olumiu
algilanirken dgleden sonra ABD igsizlik bagvurularindaki gerilemenin de
gelismekte olan eurotahvil piyasalarina moral verdigi gérilda. Petrol
basta olmak Uzere, emtialarda gézlemlenen yikselis hareketinin de
etkisiyle gelismekte olan (lke eurotahvil piyasalan gini deger
artiglariyla sonlandirdi.

Global piyasalara paralel hareket eden Tiirk eurotahvillerinde 25 cent
civarinda deger artislann goéruldi. Tirkiye 2030 vadeli gésterge
eurotahvil $0.50 deger kazanarak $171.50 seviyesinden Londra
seansini sonlandirdi. Rusya ve CIS bdlgeSi eurotahvillerinin de dinki
yUkselisini strdirdigi goérildi, Rusya 2030 vadeli gbsterge eurotahvil
25 centlik artigla giinii $119.25’ten sonlandirdi.

Doviz Piyasasi Verileri

Degisim (%)

02/09/2010 itibari ile Kapanis Giinliik Yiligi
Dolar 1.5122 0.22 -0.87
Euro 1.9366 0.09 10.86
Euro/Dolar 1.2807 0.13  -9.55
Sepet 1.7244 0.14 -6.60

Kaynak: Bloomberg

DolaraKarsi Glinlik Performans(%)
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ONERILERIMiz

Tahvil ve Bono Piyasasi:

e (3-Kasim-2010 (TUT): MB’nin 2011’in Mart ayinda faiz artislarina

baslayacagi dislincesi ile vade sonuna kadar tutma amacai ile kisa

vadeli kiymetlerde alimlar 6neriyoruz.

o TUFE Endeksli Kiymetler (TUT): Bu kiymetlerin nominal kiymetlere

oranla getiri seviyeleri daralmis olsa da sinirli bir miktar daha
daralabilecegini disintyoruz.

Eurotahvil Piyasasi:

® %750 14-Tem-2017 USD (TUT): Likiditesi artmis olan bu kiymet

benzer vadelere gére daha cazip getiri sunuyor. Bu nedenle bu

kiymette alim éneriyoruz.

®  %7.50 7-Kasim-2019 USD (AL): Onlimiizdeki dénemde USD bazli

eurotahviller arasinda 2017 - 2021 vadeleri arasindaki kiymetlerin daha
iyi bir performans sergileyecegini digtnuyoruz.

En Cok islem Gérenler

) N ol Dolagim. Gunlik Haftalk Sonlsl. Basit Biles. Get Get. 3 ay Bant 3ay PVBP
Enstruman ltfa Tarihi Vade Vade Miktar Hacim Hacim GQren Oran Oran Fark1g Fark Hft Dustk Yiksek Ort.  Dur. Konv. 100
(MilTL)  (MilTL)  (MilTL) Fiyat (%) (%) (bp) (bp) (%) (%) (%)
Hazine Bonolari
TRB080910T19 08/09/10 Om 6m 2,105 0 6 99.885 7.00 7.25 18 12 6.80 756 721 0.01 0.002 0.01
TRB120111T10 12/01/11  6m 6m 1,803 0 24 97462 7.20 7.37 -1 -1 795 795 768 0.35 0.004 0.34
Iskontolu Tahviller
TRT250412T11 25/04/12 20m 21 m 4,901 743 2,618 87.931 835 8.14 4 7 8.03 847 823 158 0.054 1.27
TRT250112T14 25/01/12 17m 21m 11,715 80 233 89.682 825 8.12 4 1 8.07 893 848 134 0.041 1.12
TRTO31110T10 03/11/10 2m 22m 16,332 72 116 98.803 7.25 7.47 4 1 7.41 8.10 7.73 0.16 0.012 0.16
Sabit Getirili Tahviller
TRT190111T13 19/01/11  5m 5y 9,795 31 98 102.446 7.32 7.49 1 -10 747 832 788 0.37 0.177 0.38
TRT170615T16 17/06/15 4.8y 5y 2,936 10 37 104.850 8.74 8.93 3 10 870 978 910 373 0.002 3.97
TRT100413T17 10/04/13 2.6y 3y 4,334 5 24 103.800 8.36 8.63 6 -2 849 951 8.88 222 0.000 2.38

Burada yer alan bilgiler Is Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan bilgilendirme amaci ile hazirlanmigtir. Yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri
yatinm danigmanhgi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhgr hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen
bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirim danigsmanhgi sézlesmesi ¢ergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler,
yorum ve tavsiyede bulunanlarin kigisel gérislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatinm aracinin alim-satim dnerisi ya da getiri vaadi olarak
yorumlanmamalidir. Bu gértigler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere

dayanarak yatirm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez; igerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler, is
Yatirrm Menkul Degerler A.$. tarafindan givenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile ortaya
cikabilecek hatalardan Is Yatinm Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.




